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Gemischte China-Daten

19.10.2016 | Eugen Weinberg (Commerzbank)

Energie

Die Olpreise legen am Morgen deutlich zu, nachdem sie gestern zwischenzeitlich unter Druck geraten
waren. Brent steigt auf 52,3 USD je Barrel, WTI notiert bei knapp 51 USD je Barrel. Fir Rickenwind sorgen
die gestern Abend nach Handelsschluss veréffentlichten Lagerdaten des American Petroleum Institute.
Diese zeigten einen unerwarteten Rickgang der US-Rohdllagerbestande in der letzten Woche um 3,8 Mio.
Barrel. Auch die Rohdlvorrate in Cushing und die Destillatebestéande fielen deutlich.

Die offiziellen Lagerdaten des US-Energieministeriums werden heute Nachmittag veroffentlicht. Sollten diese
einen dhnlichen Lagerabbau zeigen, wiirde dies den Olpreisen weiteren Riickenwind geben. Ebenfalls
preisunterstiitzend war der starke Riickgang der chinesischen Rohdlproduktion. Diese fiel im September laut
Nationaler Statistikbehdrde um knapp 10% gegeniiber dem Vorjahr auf 3,89 Mio. Barrel pro Tag. Das war
der zweitstarkste Rickgang aller Zeiten und das zweitniedrigste Produktionsniveau in den letzten sechs
Jahren nach August.

Damit erklart sich auch der kraftige Anstieg der Rohélimporte im September auf ein Rekordniveau von gut 8
Mio. Barrel pro Tag. Der Ruckgang der chinesischen Rohdlproduktion dirfte auf das niedrige Preisniveau
zurlickzufiihren sein, welches Teile der Produktion unrentabel macht. Umso unverstandlicher ist, dass die
OPEC mit ihrer aktuellen Debatte Uber Produktionskiirzungen die Preise hochredet und damit den
Olproduzenten hilft, die sie eigentlich aus dem Markt drangen wollte. Dies ist bereits in den USA zu
beobachten, wo der Trend einer fallenden Olproduktion allmahlich dreht.

GRAFIK DES TAGES: Chinesische Olproduktion im freien Fall, Olimporte steigen
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Rohdlimports im Mio, Barral pro Tag, links Rohdlpraduktan in Mic, Barel pra Tag. rechts

Guslie, Chinesischar Zo¥, NS5, Bloombarg, Commarzhank Resasmh

Edelmetalle

Gold ist gestern mit dem Versuch gescheitert, die charttechnisch wichtige 200-Tage-Linie wieder zu
Uberschreiten, handelt heute Morgen mit gut 1.260 USD je Feinunze aber weiterhin in unmittelbarer Néhe
dieser Marke. Unterstiitzung erhielt der Goldpreis gestern durch verhaltene Inflationsdaten aus den USA fur
September, woraufhin die Wahrscheinlichkeit fur eine Zinserhéhung der US-Notenbank Fed laut Fed Fund
Futures nochmals leicht gesunken ist.

Auch die Rendite 10-jahriger US-Staatsanleihen ist wieder etwas zurtickgegangen, was die
Opportunitatskosten von Gold verringert. Dartber hinaus verzeichneten die Gold-ETFs gestern den funften,
wenn auch moderaten, Tageszufluss in Folge. Wie am Rande der LBMA-Konferenz in Singapur bekannt
wurde, erwartet der World Gold Council (WGC) in diesem Jahr fir China eine Goldnachfrage von 900-1.000
Tonnen.

Die starke Investmentnachfrage wiirde demnach die schwachelnde Schmucknachfrage auffangen. Auch die
erwartete weitere Abwertung der chinesischen Wéhrung wirde zur hoheren Goldnachfrage beitragen. Im
nachsten Jahr soll sich die chinesische Goldnachfrage laut WGC wieder dem Niveau von 2015 annahern
(984,5 Tonnen).

Platin und Palladium scheinen ihren Abwartstrend zunéchst gestoppt zu haben und sich zu stabilisieren.
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Platin handelt bei gut 940 USD je Feinunze, Palladium kostet rund 640 USD je Feinunze. Ahnlich wie bei
Gold sollte der Verkaufsdruck seitens der spekulativen Finanzinvestoren nachlassen, nachdem diese in den
letzten Wochen vor allem bei Platin ihre Netto-Long-Positionen stark reduziert hatten.

Industriemetalle

Die Metallpreise reagieren heute kaum auf die am friihen Morgen verdffentlichten Konjunkturdaten aus
China. Gemal Daten des Nationalen Statistikbiiros ist die chinesische Wirtschaft im dritten Quartal wie
schon im Vorquartal im Jahresvergleich um 6,7% gewachsen. Premierminister Li Kegiang hatte im Vorfeld
gute Daten schon angedeutet.

Die Stabilisierung von Chinas Konjunktur ist hauptsachlich auf eine starkere Binnennachfrage insbesondere
im Immobilien- und auch im Automobilsektor zurlickzufiihren. Da sich am Hausermarkt aber eine
Uberhitzung andeutet, hat die chinesische Regierung hier AbkiihlungsmaRnahmen getroffen. Diese diirften
sich in den nachsten Quartalen negativ auf Chinas Konjunktur auswirken.

Die ebenfalls verdffentlichten Daten zur Industrieproduktion im September fielen enttduschend aus. So ist
die Industrieproduktion im letzten Monat nur um 6,1% gestiegen. Die Investitionen in Sachanlagen legten
immerhin leicht zu. Ob dies ausreicht, die Marktteilnehmer auch von einem zukinftigen soliden
Wirtschaftswachstum zu Uberzeugen, bleibt fraglich.

Die Metallpreise kénnten sogar eher unter Druck kommen, da China im September deutlich mehr Metalle
und Stahl produziert hat, wodurch dem Markt mehr Angebot zur Verfigung steht. Auf der anderen Seite
sieht der weltweit grof3te Minenproduzent, BHP Billiton, eigenen Aussagen zufolge erstmals seit langer Zeit
wieder Anzeichen einer Erholung der Rohstoffnachfrage.

Agrarrohstoffe

Die brasilianische Zuckerindustrievereinigung Unica hat Hoffnungen auf eine weiter steigende
Zuckerrohrernte im Erntejahr 2017/18 einen herben Dampfer versetzt. Selbst bei vorteilhaften
Wetterbedingungen wird die Produktion Unica zufolge in der Hauptanbauregion Center-South (CS) nicht
steigen. Deutlich wahrscheinlicher sei vielmehr ein Ernterlickgang. Ursache hierfir seien zu geringe
Investitionen der Produzenten in die Aufrechterhaltung und Erneuerung der Plantagen in den vergangenen
Jahren.

Fur dieses Erntejahr erwartet Unica eine Zuckerrohrverarbeitung in CS von 605 Mio. Tonnen. Seit
Erntebeginn bis Anfang Oktober wurde in CS 7,5% mehr Zuckerrohr verarbeitet als im entsprechenden
Vorjahreszeitraum. Die Zuckerproduktion weist in diesem Zeitraum sogar ein Plus von 20% auf. Denn
gleichzeitig wurde ein héherer Anteil Zuckerrohr zu Zucker verarbeitet. Dennoch durfte der globale
Zuckermarkt 2016/17 ein betrachtliches Angebotsdefizit verzeichnen.

Die meisten Schéatzungen liegen bei rund 7 Mio. Tonnen. Bei einer niedrigeren Zuckerrohrverarbeitung und
damit wahrscheinlich auch geringeren Zuckerproduktion im weltgréRten Produzentenland Brasilien droht
dem globalen Zuckermarkt auch 2017/18 ein Angebotsdefizit. Der Rohzuckerpreis bleibt vor diesem
Hintergrund gut unterstiitzt. Dieser notiert seit einem Monat oberhalb von 22 US-Cents je Pfund und
erreichte Ende September mit 24 US-Cents ein 4%-Jahreshoch.

Terminkurven ausgewahlter Rohstoffe: aktuell, vor einer Woche und vor einem Monat
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Grark 11: Terminkurve Welzen (CBOT)
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Grarik 12: Terminkurve Welzen (Paris)
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GrRaFIK 14: Terminkurve Sojabohnen (CBOT)
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Preise
Enengie 1) aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 2018
Brent Blend 51T 0.3% 0.6% 13.4% 40%
W 50.3 0.7% 1.2% 17.2% IT%
Benzin (55) 504.3 0.2% -2 3% 4.6% 2T%
Gasal 4800 03% 02% 11.8% 43%
Dimsal 457 8 0.7% -1.7% 11.8% 44%,
Kerasin 4678 0.3% -0.6% 13.7% %
US-Erdgas {S/mmBiu) 326 0.6% 11% 10.6% 9%
Industriemetalle 2)
Aluminium 1642 A% Z7% 35% o,
Kupfer 4881 0.1% -2.9% -2 1% -1%
Blei 1973 -0.8% 2% 1.4% 10%
Mickel 10410 1.2% A% 2.4% 18%
ann 189625 1.1% -0, 3% 2.2% 35%
Zink 2IB5 0.5% 1.1% 1.7% 42%
Edelmetalle 3
Gold 12625 0.5% 0.5% -3.9% 18%
Gold (Eloz) 11429 0.7% 0.7% 2.3% 18%
Silbsar 176 0.9% 0. 7% H1% 27
Flatin G 4 0.7% 0.0% F.7% 6%
Palladium G360 0.5% A.4% £7% 14%
Agrarrohstolte 1)
Weizen (LIFFE, €t} 1636 -0.3% 3.6% 3.0% 6%
Waizan CBOT 4200 -0.9% 0.8% 3.8% -14%,
Mais 3538 -0.1% 1.2% 4 9% 5%
Sojabohnen a725 0E% 1.9% 0.2% o
Baumwolle 7.2 -01% B.0% 32% 12%
Zucker 7302 -0.6% 0.4% 1.2% 1%
Kaffam Arabica 1588 1.1% 4.0% 7.0% 0%
Kakas (LIFFE, £R) el -1.0% A% -1.0% 2%
Wihrungen 3)
ELRILISD 10881 -0.2% -0, 2% -1.7% 1%
Lagerbestinde
Enargie* aktuell 1Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr
Rliahd 473558 - 1.0% -1 A% 9%
Benzin 235458 - 0.8% -1.0% 2%
Destilale 1568872 - -2.3% 7% 5%
Etharal 10333 - 3.0% BA% %
Rohél Cushing 51334 - 2.1% 3.3% 13%
Erdgas Imss - 2% 94% 1%
Gasd [ARA) 3039 - 0.6% 117 % -18%
Benzin (ARA) 51 . 4.7% EEA% -24%
Industriemetalla™
Alurninium LME 20ASE00 01% -1.5% 35% 32%
Shanghai 84655 . 1.1% <32 E% T1%
Kupfar LME 348000 0.6% 0.4% 03% 19%
COMEX TI633 0.4% 0% 1.5% 60%
Shanghai 141438 - 13.4% -15.5% -21%
Blei LME 150400 0.3% 0% 1.4% 26%
Mickel LME 351284 0.3% 0.1% A.5% 7%
Zinn LME 3030 B.8% A0.9% 21.0% 32%
Zink, LME 455750 0.0% £0.3% 25% 23%,
‘Shanghai 165514 - 4 % 11 1% 0%
Edelmetalie™=
Gipld BE00T 0.0% 03% 1.4% 4%
Slipar 671672 0.0% 01% 0.0% 10%
Platin 2750 01% 1.0% 1.6% 4%
Paladiun 2014 0.3% A4.3% 20% -29%

Quetle. DOE, FJK, LME, COMEX, SHFE, Bioomberg, Commerzbank Reseanch

Verfinderungen gegeniber Vorperiode in %

" MonstsForeard, ~ LME, 3 ManalaForward, * Kasss

Rohél in VS0 e Barrel, Olpredubte und Indusiriematalie in US0 e Tenne,
Edelmetalle in USD je Feinunze, Getreide und Sojabohnen in US-Cents je Scheffal,
Baurwalle, Zucker und Kalee Arabica in US-Cenls j& Phund

* La-Lagerbesiands Rohdl, Olprodukte und Ethanal in Tsd Barrel,
US-Erdgesbestande in Mrd. Kubildull, ARA-Bestidnde in Ted. Tonnen

** Tanman,** ETF-Bastande in Tsd Unzen

© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: Commerzbank AG, Corporates Markets

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle

19.05.2026 Seite 5/6



Rohstoff-Welt.de - Die ganze Welt der Rohstoffe

Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen
Finanzinstrumenten dar. Sie soll lediglich eine selbstandige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und
ersetzt nicht eine anleger- und anlagegerechte Beratung. Die in der Ausarbeitung enthaltenen Informationen
wurden sorgfaltig zusammengestellt. Eine Gewabhr fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch nicht
Ubernommen werden. Einschatzungen und Bewertungen reflektieren die Meinung des Verfassers im
Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung und kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Dieser Artikel stammt von Rohstoff-Welt.de
Die URL fir diesen Artikel lautet:
https://www.rohstoff-welt.de/news/59489--Gemischte-China-Daten.html

Fir den Inhalt des Beitrages ist allein der Autor verantwortlich bzw. die aufgefiihrte Quelle. Bild- oder Filmrechte liegen beim Autor/Quelle bzw.
bei der vom ihm benannten Quelle. Bei Ubersetzungen kénnen Fehler nicht ausgeschlossen werden. Der vertretene Standpunkt eines Autors
spiegelt generell nicht die Meinung des Webseiten-Betreibers wieder. Mittels der Veroffentlichung will dieser lediglich ein pluralistisches
Meinungsbild darstellen. Direkte oder indirekte Aussagen in einem Beitrag stellen keinerlei Aufforderung zum Kauf-/Verkauf von Wertpapieren
dar. Wir wehren uns gegen jede Form von Hass, Diskriminierung und Verletzung der Menschenwirde. Beachten Sie bitte auch unsere
AGB/Disclaimer!

Die Reproduktion, Modifikation oder Verwendung der Inhalte ganz oder teilweise ohne schriftliche Genehmigung ist untersagt!
Alle Angaben ohne Gewahr! Copyright © by Rohstoff-Welt.de -1999-2026. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.
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